



































国家 (政府 ) 接受



























国家 (政府 ) 因而也成为全
民财产不受监督的代理人
,
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( 一 ) 国家 (政府 ) 主导型投资










































































A Z ( I )
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假定式 (2 ) 中
,




( )I 为扩大 (本地区 ) 经济规模
,
A 从 ( )I 为
提高本地区整个经济中的地位等
。














主要是经理人员 ) 在投资 中所起的作用
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式 ( 3) 中
,
关于 B ( )I 是因为企业在相当程度上能够自主地进行投资决策
;


























































































.l 委托人的监督成本 (m on i t or ign ex p
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假 设式 ( 4) 中 U 是 B ( )I 和 B’ ( )I 的增 函数
,
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因为 B ( )I 和 lB ( )I 符合企业 ( 内部人 )的商业 目标
,
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; 国有企业 的投资不仅要考虑正常行为 B (I )所带来的收益
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不能仅仅着眼于第二层次的委托一代理关系即国家 (政府 ) 和国有企业
之间的简单地放权让利
,
更应注重第一层次的委托一代理关系的变革
,
否则建立现代企业制
度就成为一句空话
。
具体来说
,
一方面要深化股份制改革
,
逐步使国有股上市流通
,
其重要
意义在于构造可转让的用脚投票体制以弥补单一用手投票权的不足
;
另一方面
,
根据
“
抓大
放小
”
的原则
,
打破大一统的全民所有制
,
取而代之于多级所有体制并引人政治竞争
,
从而
缩短等级结构的链条以强化初始委托人的监督意识
。
当然
,
还应建立国有控股公司以便从机
构设置上保证政资分离
。
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